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[摘要 ] 20 世纪 90 年代以来 , 国际资本流动呈现出许多新的特征和趋势。在推动经济全方位发展的同
时 , 也埋下了金融危机的隐患。分析了国际资本流动冲击金融市场和金融体系带来的风险 , 探讨了我国利
用和管理国际资本流动中存在的问题 , 并提出我国防范风险和管理国际资本流动的对策选择。
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　　20 世纪 90 年代以来 , 国际资本流动呈现出


























制能力被削弱。以泰国为例 , 在 1997 年 7 月发生
金融危机以前 , 泰国即期外汇标准交易单位是
1 000 - 2 000 万美元 , 日成交量为 50 亿美元 , 远
期外汇标准交易单位是 2 000 万美元 , 日成交量
为 90 亿美元。在危机发生以后 , 外汇市场迅速冷
却下来 , 即期外汇标准交易单位降到 300 万美元 ,
远期外汇标准交易单位降到 1 000 万美元 , 日交
易量减少 80 %。外汇市场如此剧烈的变化造成泰
铢汇率波动频繁 , 泰国政府的 300 多亿外汇储备
面对投机者的冲击迅速告磬 , 被迫宣布泰铢贬值
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增 , 授信能力膨胀 , 面对这种局面 , 银行管理者
扩大资产规模、追求高额风险利润的欲望越来越
强烈。于是 , 盲目扩充信贷 , 将贷款投向高风险
产业或部门 , 如房地产、证券等 , 使这些部门的
资产价格迅速上升。而这些部门价格的上升反过








具 , 但随着虚拟经济与实体经济严重脱节 , 衍生
工具被过度虚拟化 , 加上其杠杆作用 , 往往被国
际投机者利用 , 加大了金融市场的风险 , 助长了
泡沫经济的膨胀。英国老牌投资银行巴林银行由
于投机金融衍生品交易亏损 10 多亿美元而倒闭、
























正如 1994 年 12 月的墨西哥金融危机。由于
政局动荡 , 加上美国在 1994 年多次提高利率 ,
造成巨额游资从墨西哥撤退 , 立即使股市暴跌 ,















下 , 交易可以从任何国家、任何地方开始 , 仅凭





































因 , 存在大量不良资产 , 不但限制银行的盈利能
力 , 更加大潜在的流动性风险。据统计 , 截至
2003 年末 , 四家国有独资商业银行的不良贷款
余额按“一逾两呆”的口径为 1 . 59 万亿元 , 不
良贷款率为 16 . 86 % ; 按五级分类口径不良贷款
余额为 1 . 92 万亿元 , 不良贷款率为 20 . 36 %。
而国外一些大的、经营状况比较好的银行其不良
资产比例一般保持在 2 %以下。此外 , 我国银行
资本充足率低于国际标准。随着国际资本大规模







提供了一定的活动空间 , 例如 : 允许国际资本购
买我国发行的 B 股和 H 股 ; QFII 制度已经开始
实施 ; 合资基金公司相继成立等。国外投资机构
具有得天独厚的融资渠道。仅考虑 QFII 一项 ,
如果按照每家 8 亿美元的最高上限额度来推算 ,
那么它们最大的投资额度是 96 亿美元 , 约合人
民币 800 亿元 , 而目前我国证券投资基金净资产
总额才约 1 616 亿人民币。因此 , 外国投资机构
要哄抬我国股市 , 操纵股价 , 不存在资金困难。
更有甚者 , 国内“庄家”和私募基金 , 在谋求暴
利的动机下 , 可能与外国投资机构联手操纵股
价 , 加剧市场波动 , 增大金融风险。在这种情况
下 , 由于我国证券市场规模有限 , 上市公司违规










率 , 但许多人认为 , 人民币实际是钉住美元的汇
率。2003 年 , 人民币出现了较大升值预期 , 造
成大规模国际游资内流 (据估计大约 300 亿美











经验 : (1) 法制不健全。缺乏一套完善的针对资
本流动的法律制度 , 已经建立的一些法律法规中
宏观框架式的规定不少 , 但具有操作性的实施细











目前 , 我国资本项目尚未开放 , 金融市场的
开放度也十分有限 , 一些国际资本 (往往是短期
资本) 常常伪装成经常项目出入我国市场。例




行等手段来逃避管理。1998 年 7 月 10 日 , 中国
人民银行与国家外汇管理局通过检查进出口申报
表的形式对上半年金额在 20 万美元以上的进口
支付进行了有效检查 , 发现了 13 800 多份伪造







提升国内的金融实力 , 深化金融体制改革 , 解决
好我国在利用和管理国际资本流动中存在的问题。







银行资产的价值 , 建立健全贷款管理责任制度 ,
确保信贷评估和复审的严密性 , 保证贷款的质量。
在金融创新领域 , 银行一方面要开拓新的金融业











































这样 , 当大量国际资本流入流出时 , 央行就不必
进行频繁的干预 , 就能有效地缓冲外部冲击 , 将
汇率风险消化在日常生活中 , 避免贬值或升值压
力的积累而引发货币危机。
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表 1 　中国资本流入统计 (百万美元)
年度 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
国外直接投资 37 ,736 42 ,350 45 ,278 45 ,463 40 ,412 40 ,772 47 ,052 53 ,073 55 ,507
证券投资 1 ,803 3 ,354 9 ,230 1 ,899 1 ,808 7 ,814 2 ,043 2 ,286 1 ,231
　　1995 年至 2003 年流入中国的国外直接投资
和证券投资如表 1 所示 ; 同时 , 截止到 2002 年 ,
我国的外债余额为 1685 . 4 亿美元 , 其中中长期
外债 1 155 . 6 亿美元 , 短期外债 529 . 8 亿美元。
这些数据表明 , 资本流入绝大部分是采用外国直










1. 出台一套健全、完善的管理办法 , 改进




法 , 通过设定一系列预警指标 , 利用现代化信息




系 , 进一步明确分工 , 划清职责 , 防止监管疏漏
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Risks and Countermeasures of Current International Capital Flow
ZHU Meng2nan , YAN G Lin
(Department of Finance , Xiamen University , Xiamen 361005 , China)
Abstract : While international capital flow promotes the economy in many aspects , it causes the
possibility of financial crisis as well. Since the late 1990s , international capital flow has revealed some new
characteristics and tendencies. Based on these changes , this paper analyzes the risks which are accompanied
with the impact of international capital flow on a countryπs financial market and financial system , and
explores problems of using and managing international capital flow in China. It also puts forward
corresponding countermeasures for China to avoid the risks and to administer international capital flow well.
Key words : international capital flow ; risk ; countermeasures
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On Deng Xiaopingπs Thought of the Overseas Chinese Affairs
HE Dong2hang
(Marxism2Leninism Teaching Part , Xiamen University , Xiamen 361005 , China )
Abstract : Deng Xiaopingπs thought of the overseas Chinese affairs is not only a part of Deng Xiaoping
Theory system , but also the academic basis and guide of the overseas Chinese affairs in the new age. This
paper deals with Deng Xiaopingπs thought of the overseas Chinese affairs f rom three aspects , including
overturning the wrongs and rebuilding the justice , implementing the policies and bringing the overseas
Chinese into play in order to develop and unite our country. Through more than 20 yearsπ practice , it
proves that , Deng Xiaopingπs thought of the overseas Chinese affairs is very practical and focusing on the
current issues. It plays a very important part in promoting our countryπs reform and opening policy , and the
modernization construction , leading the Chinese people to unite our country peacefully and develop the
amity relationship with other countries.
Key words : Deng Xiaoping Theory ; the thought of the overseas Chinese affairs ; the overseas Chinese
affairs
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